Управління оборотними аткивами підприємства: підходи до формування by Литвинська, Н.І. & Касаткіна, М.В.
Економічні науки 
211 
УПРАВЛІННЯ ОБОРОТНИМИ АТКИВАМИ ПІДПРИЄМСТВА: ПІДХОДИ ДО 
ФОРМУВАННЯ 
Литвинська Н.І., гр. ОП-15 
Науковий керівник – ст. викл. Касаткіна М.В. 
Східноукраїнський національний університет імені Володимира Даля 
За сучасних економічних умов господарювання питання управління активами 
підприємства не втрачає своєї актуальності. Грамотне використання капіталу має бути 
спрямоване на створення оптимальної структури активів підприємства, особливо їх 
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оборотної частини.  Оборотні активи є мобільною частиною майна підприємства, яка за 
нормальних умов діяльності підприємства перетворюється на грошові кошти в результаті 
отримання виручки від продажу продукції, надання послуг, виконання робіт. Оборотні 
активи складають значну частку усіх активів підприємства і саме вони зумовлюють стійке 
фінансове становище підприємства, та його інвестиційну привабливість. Якщо 
підприємство забезпечене достатньою кількістю необхідних елементів оборотних активів, 
то його діяльність, як правило, є ефективною. Управління оборотними активами займає 
велику частину управлінського часу.  
Управління оборотними активами – це складний та багатоаспектний процес їх 
формування та фінансування. Політика формування є частиною загальної системи 
поточного та оперативного управління оборотними активами і являє собою систему 
принципів і методів обґрунтування та прийняття господарських рішень із приводу 
оптимізації їх обсягу та структури відповідно до встановлених критеріїв. Різноманіття та 
ієрархія цілей (достатність розміру, швидкість обороту, необхідний рівень ліквідності та 
платоспроможності, прибутковості та ризику) визначають й різноманіття типів політики, 
кожна з яких має певні переваги та недоліки. Знання й урахування цих переваг і недоліків 
суттєво впливають на ефективність управління оборотними активами й ефективність 
діяльності підприємств. 
Оборотні активи з позиції управління мають як позитивні особливості, так і недоліки. 
Позитивними особливостями оборотних активів є: 
 - здатність швидко пристосовуватися до змін товарного і фінансового ринків; 
 - високий ступінь структурної трансформації; 
 - легкість управління; 
 - висока ліквідність. 
Також оборотним активам властиві й недоліки: 
 - тимчасово вільні (зайво сформовані) оборотні активи практично не генерують 
прибуток, при цьому, зайві виробничі запаси не тільки не генерують прибуток, але і є 
джерелом додаткових витрат по їх збереженню; 
 - частина оборотних активів, що знаходиться в грошовій формі та в формі 
дебіторської заборгованості піддана втраті вартості внаслідок впливу інфляції; 
 - виробничі запаси у всіх їхніх формах піддаються постійним втратам у зв'язку з 
природними збитками.  
До факторів, що ускладнюють управління оборотними активами, відносяться: 
 - тривалість експлуатаційного і збутового циклів; 
 - галузева специфіка; 
 - інфляційні процеси; 
 - сезонність виробництва і реалізації продукції; 
 - стан кон'юнктури ринку. 
Загальну ідеологію фінансового управління підприємством відображають принципи з 
позицій прийнятного співвідношення рівня прибутковості та ризику фінансової діяльності. 
Стосовно до оборотних активів визначають вибір певного типу політики за рахунок 
операційного капіталу. 
Теорія та практика фінансового менеджменту передбачає використання трьох 
принципових підходів щодо до формування оборотних активів підприємства - 
консервативний, помірний та агресивний. 
Консервативний підхід до формування оборотних активів передбачає не тільки повне 
задоволення поточної потреби в усіх їх видах, що забезпечує нормальний хід операційної 
діяльності, але і створення їх резервів у великих розмірах на випадок подорожчання або 
перебоїв у поставках сировини, збоїв у виробничому процесі, уповільнення інкасації 
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дебіторської заборгованості, збільшення попиту, а також наявність значної суми грошових 
активів для підтримки поточної платоспроможності. Такий підхід гарантує мінімізацію 
підприємницького і фінансового ризиків, але негативно позначається на оборотності і рівні 
рентабельності оборотних коштів. 
Помірний підхід до формування оборотних активів спрямований на забезпечення 
повного задоволення поточної потреби у всіх видах оборотних активів і створення 
нормальних страхових їх розмірів на випадок найбільш типових збоїв в ході операційної 
діяльності підприємства. При такому підході забезпечується середнє для реальних 
господарських умов співвідношення між рівнем ризику і рівнем ефективності 
використання оборотного капіталу. 
Агресивний підхід до формування оборотних активів полягає в мінімізації всіх форм 
страхових резервів за окремими видами цих активів. При відсутності збоїв у ході 
операційної діяльності такий підхід до формування оборотних активів забезпечує 
найбільш високий рівень ефективності використання оборотного капіталу. Однак будь-які 
збої в здійсненні нормального ходу операційної діяльності, викликані дією внутрішніх або 
зовнішніх факторів, призводять до суттєвих фінансових втрат через скорочення обсягу 
виробництва і реалізації продукції. 
Питання фінансування оборотних активів пов'язане, з одного боку, зі 
співвідношенням постійних (частина оборотних активів яка може бути визначена як 
мінімум коштів, необхідних для здійснення виробничої діяльності) і змінних (частина 
оборотних активів, що варіює) видів цих активів, а з іншого боку, із принциповим вибором 
довгострокових або короткострокових джерел фінансування оборотних активів. Вибір 
джерела фінансування оборотних коштів є вибором між ризиком і прибутковістю (табл. 1). 
Таблиця 1 
Принципові підходи до формування структури оборотного капіталу за критерієм 
мінімізації рівня фінансових ризиків 
Склад активів 
підприємства 
Консервативний 
підхід 
Помірний 
підхід 
Агресивний 
підхід 
КПК змінна частина 
оборотних активів 
КПК 
КПК 
постійна частина 
оборотних активів 
необоротні активи 
ДПК + ВК 
ДПК + ВК 
ДПК + ВК 
Умовні позначки: КПК - короткостроковий позиковий капітал; ДПК - 
довгостроковий позиковий капітал; ВК - власний капітал. 
Помірний підхід до фінансування оборотних активів заснований на суті категорій 
"оборотні активи" і "поточні пасиви" і їхній взаємній відповідності. Модель означає, що 
оборотні активи по сумі збігаються з поточними пасивами, тобто робочий капітал 
підприємства дорівнює нулю. З позиції ліквідності такий підхід є найбільш ризикованим, 
оскільки при несприятливих умовах (наприклад, необхідно розрахуватися з більшістю 
кредиторів одночасно) підприємство може зіштовхнутись з необхідністю залучення 
додаткових кредитних ресурсів або продажу частини необоротних активів для покриття 
кредиторської заборгованості. Сутність даного підходу полягає в тому, що довгострокові 
пасиви використовуються винятково як джерело покриття необоротних активів. Виходячи 
з принципів агресивного підходу до фінансування, сума необоротних активів і системна 
частина оборотних активів покривається за рахунок довгострокових пасивів. У цьому 
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випадку частина оборотних активів, що варіює, покривається за рахунок поточних пасивів. 
З позиції ліквідності агресивний підхід до фінансування оборотних активів також 
досить ризикований. На практиці обмежитися тільки мінімумом оборотних активів 
представляється дуже небезпечним, оскільки в піковий сезон у підприємства може не 
знайтися вільних коштів для фінансування додаткових потреб у виробничих запасах. Тому, 
при мінімальних витратах на підтримку поточних запасів тут має місце відносно високий 
поточний прибуток.  
Консервативний підхід до фінансування оборотних активів припускає, що необоротні 
активи, а також повна сума оборотних активів покривається за рахунок довгострокових 
пасивів. В цьому випадку кредиторська заборгованість відсутня, а, отже, відсутній і ризик 
втрати ліквідності. Консервативний підхід до фінансування оборотних активів економічно 
не вигідний, оскільки підприємство як би відмовляється від кредиторської заборгованості 
(по суті, безкоштовного джерела фінансування). В результаті використання такого підходу 
підприємство в окремі моменти часу може мати зайві оборотні активи, що негативно 
позначиться на прибутку, однак це розглядається як плата за підтримку ризику втрати 
ліквідності на заданому рівні. 
З наведених даних видно, що при альтернативних підходах до формування оборотних 
активів (оборотного капіталу) підприємства, їх сума і рівень по відношенню до обсягу 
операційної діяльності варіюють у досить широкому діапазоні. Це можна проілюструвати 
графіком, представленим на рис. 1. 
Рис. 1. Залежність суми оборотних активів підприємства від альтернативних підходів 
до їх формування за рахунок операційного капіталу. 
Таким чином, обрані принципові підходи до формування оборотних активів 
підприємства (або тип політики їх формування), відображаючи різні співвідношення рівня 
ефективності і ризику використання оборотного капіталу, в кінцевому рахунку визначають 
суму цього капіталу і рівень його капіталомісткості по відношенню до обсягу операційної 
діяльності. 
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